PBT-A-12/2012. Ajanlas

A Pénziigyi Békélteto Testiilet a Z.0. és Z.L. kérelmezok részérdl (a tovabbiakban egyiittesen: Kérelmezok)
az ABC Biztosito (a tovabbiakban: Pénziigyi Szolgaltato) ellen benyujtott kérelmére indult, Xxx ligyszam
alatt nyilvantartasba vett, pénziigyi fogyasztoi jogvita rendezésére iranyul6 eljarasban, a 2011. december 19.
napjan megtartott folytatolagos meghallgatason az alabbi

AJANLAST
hozta:
A Pénziigyi Békéltetd Testiilet eljaro tanacsa felhivja a Pénziigyi Szolgaltatot, hogy az ajanlas
kézhezvételétdl szamitott 15 (tizendt) naptari napon beliil allapitsa meg a Kérelmezok xxx, illetve xxx
kotvényszamu, Xxx befektetéssel kombinalt, egyszeri dijas ¢€letbiztositasain nyilvantartott befektetési
egységek 2008. november 24. napi értékelési napra vonatkozo vételi arfolyamat, valamint a szerzédések
ezen arfolyam figyelembevételével szamitott visszavasarlasi értékét, és az igy megallapitott visszavasarlasi
érték és a Kérelmezok részére ténylegesen megfizetett visszavasarlasi érték kozotti kiilonbozetet —
amennyiben az pozitiv — a Kérelmezok felé fizesse meg.
A Pénziigyi Békéltet6 Testiilet eljard tanacsa felhivja tovabba a Pénziigyi Szolgaltatot, hogy a Kérelmezok
fel¢ fizesse meg a fent nevezett ¢életbiztositdsok 2008. november 24. napi értékelési nap figyelembevételével
szamitott visszavasarlasi értékének teljes 6sszege utan a 2008. december 10. napjatol 2009. aprilis 7. napjaig
terjedd id6tartamra, a 2008. november 24. napi értékelési nap figyelembevételével szamitott visszavasarlasi
érték és a Kérelmezok részére ténylegesen megfizetett visszavasarlasi érték kozotti kiilonbozet dsszege utan
— amennyiben az pozitiv — a 2009. aprilis 8. napjatol a megfizetés napjaig terjedd idétartamra vonatkozo Ptk.
301. § (1) bekezdése szerinti késedelmi kamatat.
Az ajanlas ellen fellebbezésnek helye nincs, azonban annak kézhezvételétdl szamitott 15 napon beliil
hatalyon kiviil helyezése kérhetd a Fovarosi Birosagtol, ha a tanacs dsszetétele vagy eljardsa nem felelt meg
a Psztv. rendelkezéseinek, a Pénziigyi Békéltetd Testiiletnek nem volt hataskore az eljarasra, a kérelem
meghallgatas nélkiili elutasitasanak lett volna helye.
A Pénziigyi Szolgaltaté az ajanlas hatalyon kiviil helyezését a fentieken til — az ajanlads részére tortént
kézbesitésétdl szamitott tizendt napon beliil — akkor is kérheti a Févarosi Birdsagtol, ha az ajanlas tartalma
nem felel meg a jogszabalyoknak.
Ha a Pénziigyi Szolgaltaté az ajanlasnak nem tesz eleget, a Pénziigyi Békéltetdé Testiilet — a Kérelmezo
nevének megjelolése nélkiil — jogosult a jogvita tartalmanak rovid leirasat és az eljaras eredményét —
legkorabban az ajanlasnak a pénziigyi szolgéltatd részére tortént kézbesitésétdl szamitott hatvan nap
elteltével - nyilvanossagra hozni.
A Pénziigyi Békélteté Testiilet dontését a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletérdl szolo 2010. évi
CLVIIL torvény (a tovabbiakban: Psztv.) 94. §-anak b) pontja, 97. §-a, valamint 100. §-anak (1) bekezdése
alapjan hozta meg.

INDOKOLAS

A Kérelmezok a 2011. oktdber 6. napjan indult eljarasban kérelemmel (a tovabbiakban: Kérelem) fordultak
a Pénziigyi Békéltetd Testiilethez, amelyben a Pénziigyi Szolgéltatoval fennalld, befektetési egységhez
kotott eletbiztositasbol fakado igényiikkel kapcsolatos jogvitajuk feliilvizsgalatat kérték a Testiilettol.

A Kérelemben ismertetett tényallds szerint a Kérelmezdk xxx befektetéssel kombinalt, egyszeri dijas
¢letbiztositast kotottek a Pénziigyi Szolgéltatdval.

Z.0. kérelmezd xxx-es kotvényszamu életbiztositasi szerzodése 2006. augusztus 31. napi kezdettel, 7 éves
tartammal, 25.000.000 Ft egyszeri dijjal jott 1étre. Z.L. kérelmezd xxx-es kotvényszamu életbiztositasi
szerzddése szintén 2006. augusztus 31. napi kezdettel és 7 éves tartammal, 28.000.000 Ft egyszeri dijjal jott
létre. A befizetett egyszeri dij a szerzodéskotéskor mindkét Kérelmezo szerzddése esetében a kovetkezd
eszkozalapokba kertilt elhelyezésre: 40% Ingatlan eszkozalap, 30% XXX részvény eszkozalap, 30% XXX
eszkozalap. A Kérelmezok a biztositas egyszeri dijat szerzodésszerlien megfizették a Pénziigyi Szolgaltatd
felé.

A Kérelmezdk eldadtak, hogy a szerzddéskdtéskor érvényben 1évl, az eszkdzalapok befektetési politikdja
elnevezési tajékoztatd (a tovabbiakban: Befektetési Politika) szerint a teljes Ingatlan Eszkozalapot az Xxx
Alapkezeld altal kezelt xxx Ingatlan alap alkotja. Ennek alapjan hataroztak meg hogy a dij egy jelentds része
az ingatlan eszkozalapba keriiljon befektetésre, tekintettel arra, hogy az xxX ingatlan befektetési alapnak a



piaci megitélése volt a Kérelmezdk tudomasa szerint a legjobb. A Kérelmezdk utdlag tapasztaltdk, hogy
altaluk ismeretlen idopontban az ABC Biztosité az Ingatlan eszkozalap bels6 megoszlasat tudomasuk,
megkérdezésiik és hozzdjarulasuk nélkiil oly modon alakitotta at, hogy abban az XxX Ingatlan alap aranya
jelentdsén lecsokkent, és helyette XXX Ingatlan Alap kertilt a pénziigyi eszk6zok kozé felvételre.

A Kérelmezdk allaspontja szerint a Pénziigyi Szolgaltatd ezen eljarasa ellentétben all a biztositokrol és a
biztositasi tevékenységrol szold 2003. évi LX. torvény (a tovabbiakban: Bit) 3.§ (1) bek. 4. pontjaban
foglaltakkal, mely szerint a biztositastechnikai tartalék befektetési alapokban torténé elhelyezésére kizarolag
a szerz0do valasztasatol fliggden, a szerzodésben elére meghatarozott szabalyok szerint keriilhet sor. A
Kérelmezok allaspontja szerint sériiltek tovabba a Ptk. 277. § (4)-(5) bekezdéseiben foglalt
egylittmikodésre, teljesitésre €s tajékoztatasra vonatkozé alapelvek is.

A tajékoztatasi és egylittmikodési kotelezettség megszegése — allaspontjuk szerint — egyben beleiitkdzik az
altalanos szerzdodési feltételek 1.5. pontjaba is, mely szerint az eszkdzalapok megsziintetése esetén biztosito a
megsziintetés el6tt legalabb 2 honappal irdsos tajékoztatot kiild, hogy a szerz6dé rendelkezhessen
befektetésének mas eszkozalapba torténd athelyezésérol. A Kérelmezok kiemelték, hogy a tajékoztatas a
birdi gyakorlat szerint cimzett jognyilatkozat, amelyet a szerz6d6 partnerrel kell k6zolni, a kozlés hatdlya a
név szerint megcimzett nyilatkozatnak a cimzett altali atvételével all be. Ezért még amennyiben barmely
tajékoztatas kozzétételre keriilt volna valamely honlapon, gy a honlapon torténd esetleges informacid
kozzététel vagy elérhetdség nem potolnd még részlegesen sem a szerzddd partnerrel szemben fennalld
tajékoztatasi kotelezettséget. A Kérelmezok allaspontja szerint a Pénziigyi Szolgaltatd ismertetett eljarasa
nem csupan ellentétes a megkotott szerzddéssel, valamint a Kérelmezdk egyértelmii rendelkezésével, de a
Kérelmezdknek jelentds kara is szdrmazott abbol.

A Kérelmezok a fenti eldzményeket kovetden 2008. november 21. napjan visszavasarlasi megbizést
nyujtottak be a Pénziigyi Szolgaltato felé.

Eléadtak, hogy a PSZAF a J-111-200/2008. szamu és 2008. november 7. napjan kelt hatarozataval ugy
rendelkezett, hogy ,az Alapkezeld altal kezelt nyilvanos vagy zartkori nyilt végli ingatlanalap
(tovabbiakban: ingatlanalap) illetve a nyilvanos ingatlanalapokba befektetd befektetési alap (tovabbiakban:
ingatlanalapok alapja) befektetési jegyeinek folyamatos forgalmazéasat 10 forgalmazasi napra felfiiggeszti”.
Ennek megfelelden a targybeli ingatlanalap folyamatos forgalmazéasanak felfiiggesztése 2008. november 21.
napjan sziint meg, azaz az elsé forgalmazasi nap 2008. november 24. napja volt, melynek alapjan a
Kérelmezdk allaspontja szerint a biztositonak a visszavasarlasi kérelemnek megfeleléen a 2008. november
24. napja szerinti értéken kellett volna meghatdroznia a visszavasarlasi értéket.

Ezzel szemben a Pénziigyi Szolgéltatd 2009. februdr 14. napjan kelt levelével, a Kérelmezdk visszavasarlasi
kérelmét kovetd csaknem 3 honap elteltével a Kérelmezoket arrdl tajékoztatta, hogy ,,az ABC Biztosito a
mogottes befektetési alapok teljes korti, tényleges forgalmazasdnak meginduldsaig (varhatéan legkorabban a
2008. november 24. napjatol szamitott 90. forgalmazasi napig) értékelési napot nem jelol ki”.

A Kérelmezdk véleménye szerint a Pénziigyi Szolgéltatd hivatkozdsa nem csupan nélkiiloz minden
jogalapot, de azért is érthetetlen, mert a biztositastechnikai tartalék a Kérelmezdk esetében csak részben
keriilt xxx ingatlan befektetési alapba (amelynek modosult kezelési szabalyzata szerint az altala kibocsatott
befektetési jegyeket 90 napos elszdmolassal, a 90. forgalmazasi napon érvényes arfolyamon valtja vissza az
Alap), tovabba a hivatkozott PSZAF hatarozat a befektetési jegyek folyamatos forgalmazasat kizarélag 10
forgalmazasi napra fliggesztette fel és nem tobbre, ezért a forgalmazasnak és értékelésnek — allaspontjuk
szerint — a 10 nap leteltét kdvetéen semmilyen akadalya nem volt.

A Kérelmezdk kiemelik, hogy a PSZAF hivatkozott J-111-200/2008. szamu hatarozata a Kérelmezék és a
Pénziigyi Szolgéltatd kozott 1étrejott biztositasi szerzoddések rendelkezéseit nem valtoztatja meg, modositja
vagy hatdlytalanitja tekintettel arra, hogy kotelezettségeket csak az ingatlan alapkezelok vonatkozéasaban
allapit meg. Mindemellett a biztositastechnikai tartalék a Kérelmezdk esetében csak részben keriilt XXX
ingatlan befektetési alapba, amely vonatkozasban a fent megjelolt PSZAF hatarozat a befektetési jegyek
folyamatos forgalmazasat 10 napra felfiiggesztette. El6adtak, hogy a Kérelmezdk a Pénziigyi Szolgaltatdval
kotottek biztositasi szerzodést, amelybdl kovetkezéen a Pénziigyi Szolgaltatd a biztositasi szerzodést koteles
teljesiteni mind a biztositasi események, mind pedig a visszavasarlasi megbizas teljesitése vonatkozasdban a
Kérelmezok iranyaban, amely biztositasi jogviszony a Pénziigyi Szolgaltatd és a befektetési alapkezeld
kozott fennallé barmely jogviszonytol fliggetlen.

A Kérelmezok csatoltak a Pénziigyi Békéltetd Testiilet felé a PSZAF xxx szamil, a Kérelmezék panasza
alapjan kiadott tajékoztatd levelet, mely szerint ,,nem elfogadhaté azon allitas, miszerint redlis kereskedési
arfolyam hianya miatt a Biztositonak nincs lehetdsége értékelési nap kijeldlésére, ugyanis az ingatlanalapok
felfiiggesztésének idotartama alatt is megallapitottak az érintett alapok letétkezeldi az egy befektetési jegyre



jutd nettd eszkozértéket, mely értékek a meghatdrozott helyeken kozzétételre keriiltek. Emellett 2008.
november 24. napjat kovetden a folyamatos forgalmazas feltételei fennalltak, igy a letétkezelok kotelesek a
Tpt. 266. § (3) bekezdése értelmében minden forgalmazasi napra az egy befektetési jegyre jutd nettd
eszkozértéket kiszamitani €s kozzétenni”. A piaci arfolyam megallapitdsanak hidnya tehat — allaspontjuk
szerint — nem meriilhet fel, de ha ez mégis fennallna, akkor ebben az esetben a biztositd konyvvizsgaloja
koteles a napi arfolyamot megallapitani a biztositastechnikai tartalékok tartalmarol, képzésének ¢&s
felhasznalasanak rendjérdl szolé 8/2001. (II. 22.) PM rendelet 15. § (2) bekezdés szerint. Ezért a PSZAF
allaspontja szerint a Kérelmezok altal benyujtott visszavasarlasi megbizasok alapjan a visszavasarlasi 6sszeg
a biztositas vonatkozéasdban 2008. november 24. napjan pontosan meghatarozhatd és meghatarozandé volt.
A Kérelmez6k a PSZAF altal a panaszukra vonatkozoan XXX szam alatt kiadott fenti levele alapjan
visszavasarlasi megbizasuk teljesitésére ismételt irasbeli utasitast adtak a Pénziigyi Szolgaltato fel¢, amelyre
valaszt nem kaptak.

A Kérelmezdk allaspontja szerint a 1étrejott biztositasi szerzOdések érvényes és hatalyos rendelkezései 2008.
november 21. napjaig, és ezt kovetden sem valtoztak meg, tehat érvényesek és hatalyosak voltak azok a
rendelkezések, amelyeket az daltalanos szerzddési feltételek a visszavasarlasi Osszeg értékének
meghatarozasa ¢és esedékessége vonatkozdsdban a szerzOdéskotés iddpontjdban tartalmaztak. E korben
hivatkoznak a Ptk. 205/B. § (1) bekezdésében foglaltakra, mely szerint ,,Az altalanos szerzddési feltétel csak
akkor valik a szerzddés részévé, ha alkalmazoja lehetdvé tette, hogy a masik fél annak tartalmat megismerje,
¢s ha azt a masik f¢él kifejezetten vagy rautalé magatartassal elfogadta.” Ugyanezen § (2) bekezdése szerint
,,Klon tajékoztatni kell a maésik felet arrdl az 4ltalanos szerzddési feltételrdl, amely a szokdsos szerzddési
gyakorlattol, a szerzodésre vonatkozé rendelkezésektdl 1ényegesen vagy valamely korabban a felek kozott
alkalmazott kikotéstdl eltér. Ilyen feltétel csak akkor valik a szerzddés részévé, ha azt a masik fél — a kiilon,
figyelemfelhivo tdjékoztatast kovetden — kifejezetten elfogadta.”

Mindezek alapjan a Kérelmezok allaspontja szerint, az altaluk 2008. november 21. napjan adott és a
Pénziigyi Szolgaltatdo altal visszaigazolt visszavasarlasi megbizas alapjan a visszavasarlasi Osszeg
esedekessé valt 2008. november 24. napjan a 2008. november 24. napja szerinti arfolyamon.

A Pénziigyi Szolgaltatd elutasitdo valaszara figyelemmel a Kérelmezok kérték a Pénziigyi Békéltetd
Testiiletet, hogy hatarozatdval kotelezze a Pénziigyi Szolgéltatot arra, hogy a Kérelmezdkkel megkotott
szerzOdés alapjan fizesse meg a Kérelmezdk részére, a Kérelmezdket az XXX szamu, illetve XXX szamu
biztositasi kotvényeik alapjan 2008. november 24. napjan megilletd visszavasarlasi dsszegek és a mar
kifizetett 6sszegeknek a Ptk. 293. §-a alapjan szamitott kiilonbozetét annak figyelembevételével, mintha a
targybeli biztositastechnikai tartalék kizardlag XxX ingatlan alapban lett volna elhelyezve, és ennek az
Osszegnek késedelmi kamatait. Kérték tovabba az tligyben felmeriilt igazolt tligyvédi koltségeinek
megteéritését.

A Pénziigyi Szolgaltatd valaszirataban fenntartotta a Kérelmezokhoz intézett leveleiben foglaltakat, mely
szerint a Kérelmezok igényének jogossagit nem ismeri el. Allaspontja szerint a Pénziigyi Szolgaltato az
eszkozalapok megallapitasa €s a visszavasarlas soran jogszeriien jart el.

A Pénziigyi Szolgaltatd valasziratdban el6adta, hogy a szerzdés létrejottéhez kapcsolodd iratokbol (igy
kiilonosen az ajanlatbdl és a szubjektiv jelentésbdl) egyértelmiien megallapithatd, hogy az ligyben érintett
biztositasok megkotésére a biztositaskozvetitd Z.P.E. kezdeményezésére keriilt sor, aki egyben Kérelmezdk
¢desanyja. Erre figyelemmel allaspontja szerint a KérelmezOk a tajékoztatasi kotelezettség megsértésére
nem hivatkozhatnak.

Eldadta tovabba, hogy az XXX szerzddési feltételek 2. szamu melléklete (az eszkdzalapok befektetési
politikaja) az Ingatlan eszkozalapnal a kovetkezdket tartalmazza: ,,Az ingatlan alapot tilnyomorészt az XXX
Alapkezeld altal kezelt xxx Ingatlan alap alkotja.”

Kiemelte, hogy — allaspontja szerint — a jelen esetben a szerz6déskotés koriilményei az iligy megitélése
szempontjabol nem birnak jelentdséggel, hiszen a Kérelmezdk igen aktiv tevékenységet folytattak a
befektetési egységeik athelyezése korében. E korben csatolta a Kérelmezdk 2008. szeptember 15. napi
athelyezési kérelmeit, amely alapjan az XXX részvény elnevezésii eszkozalap 100 %-at ingatlan eszkdzalapba
helyezik at.

Ebben az idépontban a Pénziigyi Szolgaltaté honlapjan (2007.10.31-t61) szerepld tajékoztatas a befektetések
megoszlasanal az xxx Ingatlan alap mellett mar az xxx Ingatlan alapot is kifejezetten tartalmazta. A
fogyasztok athelyezési kérelme idépontjaban ennek alapjan ezen informaciok mar rendelkezéstikre alltak.

A Pénziigyi Szolgaltatd hangstlyozta, hogy egyiittmiikodési kotelezettségének a szerzddés teljes tartama
alatt eleget tett. Ezt bizonyitja, hogy a Kérelmezdk az iigyben tobb alkalommal fordultak a tarsasaghoz
(ennek korében Z.P.E. kozvetits, valamint harom jogi képviseld), és 2010. januar 18. napjaig bezarolag 13



alkalommal egyeztettek a Kérelmezokkel, illetve képviseldikkel. Az erre vonatkozd kimutatdst és a
Kérelmezokkel lefolytatott levelezést csatoltak az ligy irataihoz.

A Pénziigyi Szolgéltatd kifejtette, hogy véleménye szerint a Bit. 3. § (4) bekezdése alapjan a Pénziigyi
Szolgaltatd az iigyfelek megtakaritasait ,,az altala 1étrehozott, 6nalldo befektetési politikaval rendelkezo,
elkiilonitetten kezelt - azonos értékii, elméleti elszamoldsi részekbdl (befektetési egységekbdl) allo -
eszkozallomanyokba (eszkozalapokba)” helyezi el. A Pénziigyi Szolgaltatd maga nem forgalmaz befektetési
alapokat. Ezen eszkozalapok befektetési politikéjat az tigyfelek a biztositasi kotvény 2. szamu mellékletében
a biztositas megkdtésekor megismerik és alairasukkal elfogadjadk. Az eszkozalapok befektetési politikdjanak,
illetve befektetési Osszetételének konkrét valtozasairdl a biztositasi feltételekben hivatkozott internetes
elérhetdségeken a Biztositd rendszeresen tajékoztatast ad az iligyfelek részére, ahogyan ezt az altala
létrehozott Ingatlan eszkozalap esetében is megtette.

Kiemelte, hogy az Ingatlan eszkdzalapot valaszté tigyfelek a szerz6dés megkotésekor befektetési formaként
nem az xxx Befektetési alapot, hanem az ABC Biztositd Ingatlan eszkozalapjat valasztottak, amelynek az
Osszetételének tulnyomo részét az Xxx alapkezeld altal forgalmazott xxx Befektetési alap képezte az ABC
Biztosito aktualis befektetési dontése alapjan. Az Ingatlan eszkdzalap dsszetételének modositdsara az ABC
Biztosit6 tigyfeleinek nincs és nem is lehet befolyésa. A Bit. kdgens rendelkezései alapjan a fogyasztok csak
a sajat biztositastechnikai tartalékaik befektetési Osszetételét hatarozhatjdk meg a biztositd altal kinalt
eszkozalapok vonatkozasdban és nem pedig azt, hogy az altaluk vélasztott eszkdzalap milyen befektetési
alapba fektesse a pénzét.

Az eszkozalapok befektetési Osszetétel megvaltoztatdsdnak tényét a Pénziigyi Szolgaltatd a torvényi
szabalyozasnak megfeleléen rendszeresen kozolte és kozli minden iigyfelével, mind a befektetési politika
moédosulds tényének megéllapitdsaval, mind pedig az eszkozalapok tényleges havi zard Osszetételek
jelentésszerli ismertetésével, ami a biztositasi feltételekben is szereplé XxX internetes oldalon barmikor
megtekinthetd.

A Pénziigyi Szolgéltatonak az eszkozalapok befektetési dsszetételének megvaltoztatasakor nem kell kérnie
az Osszes lgyfelének hozzijaruldsat, igy a torvényi rendelkezéseknek megfelelden hozott olyan dontést,
amely alapjan a befektetési 0sszetételt — az ligyfelek egyideji tajékoztatasa mellett — ugy valtoztatta megy,
hogy az xxx Ingatlan Befektetési Alap mellett az xxx Ingatlan Befektetési Alapot is felvette az altala
nyilvantartott Ingatlan eszkozalap befektetési Osszetételébe. Mivel a Pénziigyi Szolgaltatd nem az altala
nyilvantartott eszkdzalapot, hanem annak befektetési 0sszetételét valtoztatta meg, ezzel sem a Bit., sem a
Ptk. rendelkezéseit, sem pedig a szerzddéses feltételeket (igy kiilondsen a tdjékoztatdsi, egyiittmiitkodési
kotelezettségre, teljesitésre vonatkozo szabalyokat) nem sértette meg.

A Kérelemben hivatkozott PSZAF rendelkezés a Kérelmezdk és a Pénziigyi Szolgaltatd kozotti szerz6dés
alapjan az Alapkezeldk kotelezésével a Pénziigyi Szolgaltatd vonatkoz6 eszkozalapjanak befektetési hatterét
képezd befektetési alapok forgalmazasanak feltételeit befolyasolta olyan mértékben, hogy értékelési nap
meghirdetésére nem nyujtott lehetdséget. A 2008. november 7. napjan a PSZAF altal 10 munkanapra
felfiiggesztésre kertilt, majd 2008. november 27. napjan jrainditott ingatlanalapok, a felfiiggesztés id6szaka
alatt a kezelési szabéalyzatukat igy modositottdk, hogy a visszavaltasi tranzakciok elszamolasara 90
munkanapos hataridovel vallaltak kotelezettséget. A befektetési alapkezelok a visszavaltasi megbizas
beadasat kovetd 90 kereskedési nappal késObbi arfolyamot alkalmazzdk a készpénzforgalom soran. Ez a
Pénziigyi Szolgaltatd szamara azt jelentette, hogy az iigyfelei visszavaltasi igényeinek teljesitésére
alkalmazhatd, tényleges készpénzforgalommal Osszekapcsolt ingatlanalap arfolyamot, annak beadasatol
szamitott 90 kereskedési napig nem ismerhette, ami az lgyfelek ez iranyt igényeinek teljesitésére a
Pénziigyi Szolgaltato altal a befektetési egységekhez kotott Eletbiztositasainak eszkdzalapjaira aktudlisan is
alkalmazott 1 munkanapos elszamolési hataridével nem volt 6sszeegyeztetheto.

Tekintettel arra, hogy az eszkozalapok az azokba befektetd ligyfelek szdmara a mogottes eszkozokbol
egyenld részesedést biztositanak, a tranzakcidknak egy kizardlag elméleti arfolyamon, a likvid
eszk0zrészbdl torténd esetleges teljesitése az eszkozalap befektetési egységeit vissza nem valto tigyfelek
érdekeit sértette volna. Ezért a fent ismertetett készpénzelszamolas iddbeli kiilonbsége miatt, illetve a
forgalmazas alapfeltételének, a kétoldalu arjegyzés hianya miatt, a Pénziigyi Szolgaltatd az Osszes ingatlan
befektetési alapot is tartalmazd eszkozalapjaiba fektetd tigyfelének érdekeire vald tekintettel, az elsd
tényleges készpénzforgalommal Osszekotott elszdmoldsi nap ismeretéig, felfiiggesztette az eszkdzalapok
értékelését.

A Pénziigyi Szolgaltatd kiemelte, hogy a biztositastechnikai tartalékok tartalmarol, képzésének &s
felhasznalasanak rendjérdl szold 8/2001. (11.22.) PM rendelet 15. § (2) bekezdése — allaspontja szerint —
nem vonatkozik a biztositdé €s az iligyfél kozotti elszdmolasi viszonyra, a befektetési egység arfolyam



kiszamitasara. A bekezdés a biztositd év végi mérlegére vonatkozdan tartalmaz megallapitast, amely alapjan
az eszkozalap mérlegforduldnapi értékét a feltételek fennalldsa esetén konyvvizsgalo altal adott becsléssel
kell megallapitani.

A fentiekre tekintettel a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete korabban mar hivatkozott felfiiggeszt6
hatérozatdra is figyelemmel nem volt lehetdség a fogyasztok kérelmének beérkezésekor az aktudlis
befektetési érték, valamint az aktudlis visszavasarlasi 6sszeg meghatarozasara.

A Pénziigyi Szolgaltato valasziratdban kihangsiilyozta, hogy a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletét
folyamatosan €s haladéktalanul értesitette a vonatkozéd idészakban intézkedéseirdl az iigyfelek folyamatos
tajékoztatasaval egyiitt. A honlapjan szereplé 2008. november 24. napjan modositott ismertetOben is
tajékoztattak iigyfeleiket, hogy a befektetési egységekkel tranzakciok tényleges végrehajtasara tovabbra
sincs modjuk.

A Pénziigyi Szolgéltatd az eldadott indokok alapjan kérte a Kérelmezok kérelmének, mint
megalapozatlannak az elutasitasat, az eljards megszlintetését.

A Pénziigyi Szolgaltatd valaszirataban nyilatkozott, hogy a Pénziigyi Békéltetd Testiilet dontését
kotelezésként nem fogadja el, a dontésnek alavetni magat nem kivanja.

Az eljarasban 2011. november 16. napjan megtartott meghallgatason a Kérelmezék képvisel6je eladta,
hogy megitélése szerint nincs jelentdsége annak, hogy a szerzddés létrejottében a kérelmezok édesanyja jart
el kozvetitdként, tovabba tudomasa szerint a szerzddések utdgondozasaban nem jart el. Elmondta tovabba,
hogy a honlapon torténd tajékoztatds formajaban a Pénziigyi Szolgaltatdo nem jogosult egyoldalian
modositani az eszkdzalap dsszetételét. Eldadta, hogy allaspontjuk szerint az eszkdzalapok forgalmazéasanak
felfliggesztésérdl szolo PSZAF hatarozat, nem gétolta a Pénziigyi Szolgaltatot abban, hogy arfolyamokat
hirdessen meg, ¢és alkalmazzon; ezen arfolyamok elérhetéek voltak. A szerzddési feltételek nem tartalmaztak
olyan kitételt, mely szerint jogosult lett volna felfliggeszteni az arfolyamok megallapitasat. Hivatkozott a
valaszirat azon megallapitasara, mely szerint a Pénziigyi Szolgaltatd képes lett volna elméleti arfolyamot
szamitani.

A Kérelmezok képviselje akként nyilatkozott, hogy Z.0. 2009. marcius 30. napi arfolyam mellett aprilis 7.
napi utalassal 18.817.825 Ft-ot, Z.L. azonos értékelési és utalasi nap mellett 21.210.748 Ft-ot kapott.

A Pénziigyi Szolgaltatd képviseldje fenntartotta allaspontjat, mely szerint a szerz6d6 fél az eszkozalapok
koziil vélaszthat, de az eszkdzalap Osszetételével kapcsolatban nem hozhat dontést, erre figyelemmel
alaptalan az a kérelmez6i allaspont, hogy a Pénziigyi Szolgaltato az ingatlan eszkdzalapon beliil a
befektetési alapok aranydnak 6nalldé modositasdra nem volt jogosult. Eldadta, hogy az értékelési nap, az
ingatlan alap esetén a visszavasarlasi kérelem benyujtasat kovetdé 90. nap volt az adott idészakban, mert
ténylegesen csak akkor volt értékelhetd az eszkozalap.

A felek egyezben nyilatkoztak, hogy a visszavasarlasi igény benyujtasakor 100% ingatlan eszkdzalapban
volt a befektetés.

A 2011. november 16. napjan megtartott meghallgatast eljard tanacs, a felek nyilatkozatara tekintettel,
egyezseég remeényeben elhalasztotta.

A meghallgatas elhalasztasaval egyidejlileg a Pénziigyi Békéltetd Testiilet eljard tanacsa felhivta a Pénziigyi
Szolgaltatot, hogy 15 napon beliil tegyen részletes nyilatkozatot a jegyzdkonyvben rogzitett kérdések
vonatkozasdban. Ennek keretében nyilatkozzon a Pénziigyi Békéltetd testiilet felé arrol, hogy az Xxxx
alapkezel6 egy arfolyamot alkalmaz-e a befektetési jegyek Pénziigyi Szolgaltatod részére torténd értékesitése
soran, tovabba hogy ezen arfolyamok 2008. november 7. napja és 2009. marcius 30. napja kdzott a Pénziigyi
Szolgaltato rendelkezésre alltak-e. Felhivta tovabba, hogy nyujtson tajékoztatast arrél, hogy miként szamitja
ki a befektetési egységek arfolyamat a mogottes befektetési alapok arfolyaméabdl az ingatlanalapra
vonatkozoan. Nyilatkozattételt kért tovabba a szerzddéskotéskor és 2008. szeptember 15. napjan hatalyos, a
Pénziigyi Szolgaltatd honlapjan kozolt befektetési politikarol, valamint arrdl, hogy a szerzddési feltételek
szabalyozzak-e az eszkozalap befektetési politikajanak modositasat.

A Pénziigyi Szolgaltatd a felhivasnak megfelelen nyilatkozott, hogy az xxx Alapkezel az altala kibocsatott
befektetési jegyek jegyzésekor egy arfolyamot alkalmaz, ami a 2008. november 7-e €és 2009. marcius 30-a
koz6tti id6szakban azért nem volt elérhetd az ABC Biztositd szamara, mert 2008. november 7-én a PSZAF
10 napra felfiiggesztette az Ingatlan befektetési alapok forgalmazésat, majd ennek lejaratdnak napjan 2008.
november 17-én az ABC Biztosité altal az xxx ingatlan Alap befektetési jegyeire beadott visszavaltasi
megbizas teljesitési arfolyamaként az ABC Alapkezeld az 2009. aprilis 1. napi értéknapon érvényes
arfolyamot hatdrozta meg.

Az eszkozalapok befektetési egységeinek arfolyamat a kovetkezd képlet alapjan hatdrozza meg az ABC
Biztositd: Netto Eszkozérték: (Az eszkdzalap allomanyaban 1€évo befektetési jegyek darabszama * legutolso



ismert arfolyam) + (Vételi megbizasba adott befektetési jegyek darabszama * wvételi arfolyam) -
(Visszavaltasi megbizasba adott befektetési jegyek darabszama * eladasi arfolyam) + (Készpénz,
Foly6szamlapénz) + (Targynapi tlgyfél vételi megbizasok ellenértéke az eszkdzalap devizdjaban) -
(Targynapi tligyfél eladasok szamitott ellenértéke az eszkozalap devizajaban). A Befektetési egységek
arfolyama pedig a kovetkez6: Nettd Eszkozérték / Eszkozalap tdrgynapi nyilvantartott darabszdma.

Elbadta tovabba, hogy a termékhez tartozo eszkozalapok kore tobb alkalommal boviilt. Eszrevételezte, hogy
a Kérelmezdk a lehetségeket folyamatosan figyelhették, erre utal azon tény, hogy pl. a 2007 aprilisatol
elérhetd ) eszkozalapokrol csak december elején kiildte ki a befektetési politikakat, de a KérelmezOok mar
ezt megelézden 2007. augusztus 6-i arfolyamon helyeztek ezekbe az eszkdzalapokba. A kikiildott 2. szamu
mellékletként csatolt tajékoztatd nem csak az 0j eszkozalapokat tartalmazta, hanem valamennyit, bovitett
bevezetd résszel. A kibdvitett bevezetd rész utols6 mondata: ,,Az egyes eszkozalapok befektetési
politikajdnak megvaldsitdsa a tokepiaci valtozasok miatt valtozhat. Amennyiben a befektetési politika
megvaldsitdsa az aldbb rogzitett kereteken tulmenden megvaltozna, a biztositd irasban értesiti a
szerzO0doket.” Az Ingatlan eszkdzalapnal a bevezetd tablazatban csak ,,Ingatlan befektetési alapok™
szerepelnek.

Csatolta az eszkozalapok havi jelentéseinek elérhetdségét tartalmazd honlap kivonatot, az eszkdzalapok
befektetési politikajat, valamint az ingatlan eszkdzalapokra vonatkozo leirasokat.

A Kérelmezdk a Pénziigyi Szolgaltatd beadvanyaban foglaltakra vonatkozé észrevételeikben eléadtak, hogy
allaspontjuk szerint a Tpt. 266. § (3) bekezdése szerint ,,A nyilt végii befektetési alap nettd eszkozértékét és
az egy befektetési jegyre jutd nettd eszkozértéket minden forgalmazasi napra meg kell allapitani és a 34. §
(4) bekezdésében meghatarozott helyen kozz¢ kell tenni, valamint a forgalmazasi helyeken a befektetok
szaméra hozzaférhetdvé kell tenni”. A PSZAF xxx szamu és targybeli iigyben kiadott véleménye szerint
,2Amennyiben azonban mégis a piaci arfolyam megallapitdsanak hidnya meriilt volna fel, akkor ebben az
esetben a biztositd konyvvizsgaldja koteles a napi arfolyamot megéllapitani...”. Erre figyelemmel a
befektetési egységek szamitasanak alapjaul szolgald eszkozalapokbol vasarolt befektetési jegyek napi értéke
abban az esetben is kotelezOen meghatdrozandd és meghatarozhatd, ha pl. egyes befektetési jegyek
forgalmazasa felfiiggesztésre keriil. Ebbdl kovetkezOen a befektetési egységek értéke is pontosan
meghatarozandd és meghatarozhaté minden munkanapon kiilonds tekintettel a biztositokrol és a biztositasi
tevékenységrol szolo 2003. évi LX. torvény 166. § (11) bekezdésére és a befektetési egységekhez kotott
¢letbiztositasok esetén az iigyfeleknek torténd tajékoztatas formajarol és tartalmarol szold 33/2002. (XI. 16.)
PM rendelet 5. §-ra, amely szerint ,,A biztositd minden munkanapon koteles a befektetési egységekhez
kotott életbiztositasaihoz kapcsolodod befektetési egységek vételi arfolyamarol és az eszkozalapok nettd
eszkozértékérdl rendszeres nyilvanos t4jékoztatdst adni...” Ezért a KérelmezOk altal benyujtott
visszavasarlasi igények alapjan a visszavésarlasi Osszeg a biztositads vonatkozasdban 2008. november 24.
napjan pontosan meghatarozando6 ¢s meghatarozhat6 volt.

Tekintettel arra, hogy a Pénziigyi Szolgaltaté a fogyasztok visszavasarlasi igényeit 2008. november 21.
napjan (pénteken) vette at, ezért az egyszeri dijas befektetési egységekhez kotott életbiztositas szerzddési
feltételei szerint a visszavasarlasi Osszeg értékét a befektetési egységeknek a 2008. november 24. napjan
(hétfén) meghatarozott arfolyama alapjan kell meghatdrozni. Ennek ellenére a Pénziigyi Szolgaltatd csak
2009. marcius 30. napjat kovetden és 2009. marcius 30. napja szerinti értéken fizette ki a fogyasztoknak a
visszavasarlasi Osszeget. Jogi allaspontjuk szerint a Pénziigyi Szolgaltatd eljarasa az eldadottak alapjan
jogszabalysértd és az egyszeri dijas befektetési egységekhez kotott életbiztositasi szerzodés megszegését is
jelenti kiilonos tekintettel a szerzodeési feltételek 24. pontjéra.

Hangstlyoztak tovabba, hogy a Kérelmezdk a Pénziigyi Szolgaltatdtol nem befektetési jegyeket vasaroltak,
hanem egyszeri dijas befektetési egységekhez kotott €letbiztositast kotottek. Ezért jogi allaspontjuk szerint a
Pénziigyi Szolgéltatd kizarolagos kockéazatat képezi az, hogy az egyszeri dijas befektetési egységekhez
kotott €letbiztositasi szerzddési feltételek szerint kalkulalt visszavasarldsi dij kifizetése a pénziigyi
szolgaltatd szamadra az adott piaci koriilmények kozott milyen kovetkezményekkel jar.

Az eljarasban 2011. december 19. napjan megtartott folytatélagos meghallgatason a Pénziigyi Szolgaltatd
képviseldje elmondta, hogy allaspontja szerint az Pénziigyi Szolgaltatdé mindvégig tdjékoztatast adott az
alapok Osszetételérdl, a valasziratdban €s beadvanyaban foglaltakat fenntartotta. Eldadta, hogy az értékelési
napok felfliggesztését egyértelmilen meghatdrozd rendelkezés a szerzddéskotéskor is hatalyos volt, €
dokumentum része volt az ajanlati dokumentacionak. Kiemelte, hogy a feltételek minden melléklete része a
szerzOdésnek, igy a befektetési politika és annak bevezetdje is.

A Kérelmezok képviseldje vitatta, hogy ez része volt az ajanlattéttelkori dokumentum csomagnak.
Nyilatkozott, hogy e dokumentumot nem kaptak meg.



A Pénziigyi Szolgaltat képviseldje eldadta, hogy a PSZAF részére XXX napjan irt levél nem azt jelenti, hogy
a szerzddési feltételek és a befektetési politika ellentétben lenne az ingatlanalapok felfiiggesztése utan
alkalmazott eljarassal, hanem éppen kiemelte a feltételekben is rogzitettek szerinti lehetdséget, melynek
értelmében ,,lehet0ség szerint” értékeli az egységek arfolyamat, melyre az ingatlanalapok kezelésének
valtozéasa miatt nem volt lehetdsége.

A felek az eljarasban lefolytatott meghallgatason egyezséget nem kotottek; a Pénziigyi Szolgaltatd alavetési
nyilatkozatot nem tett.

A Keérelmezok Kérelme az alabbi indokoknal fogva részben megalapozott.

Az eljarasban megéllapitott tényallas szerint a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete befektetési jegyek
forgalmazasanak felfliggesztésérol szolo J-111-200/2008. szamu, 2008. november 7. napjan kelt hatarozataval
(a tovabbiakban: Hatdrozat) a Hatarozat mellékletében megjeldlt alapkezeldk altal kezelt, a Hatarozat
mellékletében megjelolt nyilvanos vagy zartkori nyilt végii ingatlanalapok (tovabbiakban: ingatlanalap)
illetve a nyilvanos ingatlanalapokba befektetd befektetési alapok (tovabbiakban: ingatlanalapok alapja)
befektetési jegyeinek folyamatos forgalmazasat 10 forgalmazasi napra felfiiggesztette.

A felfiiggesztés ¢érintette a KérelmezOk befektetési egységekhez kotott ¢Eletbiztositasi szerzodéséhez
kapcsolodo Ingatlan eszkodzalapot is, mivel az annak dsszetételében szerepld xxx Ingatlan Alap és az XXX
Ingatlan Alap szerepelt a Hatdrozat mellékletében.

A targybeli ingatlanalapok folyamatos forgalmazasanak felfliggesztése 2008. november 21. napjan sziint
meg.

A felfliggesztésre hivatkozassal a Pénziigyi Szolgaltaté a Kérelmezdk 2008. november 21. napjan benyujtott
visszavasarlasi kérelmét a biztositasi feltételektdl eltérden, 2009. mércius 30. napi arfolyam mellett 20009.
aprilis 7. napi utalassal teljesitette. Ennek korében a Pénziigyi Szolgaltato arra hivatkozott, hogy a Hatarozat
az alapkezelok kotelezésével a Pénziigyi Szolgaltaté vonatkozd eszkozalapjanak befektetési hatterét képezd
befektetési alapok forgalmazasanak feltételeit olyan mértékben befolyasolta, hogy értékelési nap
meghirdetésére nem Vvolt lehetdség. Az ingatlanalapok alapkezeldi a felfliggesztés id6szaka alatt a kezelési
szabalyzatukat gy modositottdk, hogy a visszavaltdsi tranzakcidk -elszamoldsdra 90 munkanapos
hataridoével vallaltak kotelezettséget, melynek soran a visszavaltasi megbizasokat azok beadasat kovetd 90
kereskedési nappal késobbi arfolyamon teljesitették. Ennek folytan a Pénziigyi Szolgaltatdo Ingatlan
eszkozalapjaiban 1€vo befektetési jegyek tényleges arfolyamat, a befektetési egységek visszavaltasara adott
megbizas beadasatol szamitott 90 kereskedési napig nem ismerhette, igy az tligyfelek ez iranyu igényeinek
teljesitésére tényleges arfolyam hidnyaban a szerzddési feltételek szerinti T+1 munkanapos elszamolési
hataridon beliil nem volt lehetdség.

A jogvita elbiralasa soran a Pénziigyi Békeéltetd Testiilet eljard tanacsanak elsdsorban meg kellett vizsgalnia,
hogy a Pénziigyi Szolgaltato jogosult volt-e a befektetési egységekhez kotott életbiztositasi szerzodésekben
a visszavasarlasi kérelmek teljesitése tekintetében a biztositasi feltételekben rogzitett (igy kiilondsen a
visszavasarlasi kérelmek teljesitése idejére vonatkozd) szerzddéses rendelkezésektdl eltérni a Pénziigyi
Szervezetek Allami Feliigyelete altal meghozott Hatarozat alapjan kialakult piaci helyzetben.

A Polgari Torvénykonyvrdl szold 1959. évi IV. torvény (a tovabbiakban: Ptk.) 205/B. § (2) bekezdése
kimondja, hogy kiilon tajékoztatni kell a masik felet arrdl az altalanos szerzédési feltételrdl, amely a
szokasos szerz6dési gyakorlattol, a szerzédésre vonatkozo rendelkezésektdl lényegesen vagy valamely
korabban a felek kozott alkalmazott kikotéstdl eltér. Ilyen feltétel csak akkor valik a szerz6dés részévé, ha
azt a masik fél — a kiilon, figyelemfelhivo tajékoztatast kovetden — kifejezetten elfogadta.

A biztositokrol €s a biztositasi tevékenységrol sz6l6 2003. évi LX. torvény (a tovabbiakban: Bit.) 96. § (1)
bekezdésének d) pontja értelmében a biztositasi szerzddésnek tartalmaznia kell a biztositd szolgéltatidsa
teljesitésének maodjat, idejét, kiilon feltételeit, a biztositd mentesiilésének vagy szolgaltatasa korlatozdsanak
feltételeit.

A Bit 166. § (6) bekezdése értelmében, a Bit. 166. § (2) bekezdésben meghatarozott, az életbiztositasi
szerz6dés megkotése elott atadandd tajékoztatonak és a Dbiztositasi szerzddési feltételeknek
figyelemfelhivasra alkalmas modon kell tartalmaznia a biztositd mentesiilésének a szabdlyait, a biztositd
szolgéltatdsa korlatozasanak a feltételeit, a biztositdsi szerzédésben alkalmazott kizarasokat, valamint
minden, a szokésos szerzddési gyakorlattol, a szerzddésre vonatkozd rendelkezésektdl 1ényegesen vagy
valamely kordbban a felek kdzott alkalmazott kikotéstdl eltérd feltételt.

A Ptk. ¢és Bit. fent idézett, kogens rendelkezései alapjan, miutan a szolgaltatas teljesitésének fentiek szerinti,
ideiglenes megtagadasa nyilvanvaléan nem mindsithetd szokéasos szerzodési gyakorlatnak, a Pénziigyi
Békéltetd Testiilet eljard tanacsanak megitélése alapjan ezen feltételek csak akkor véalnak a szerzddés
rész¢évé, ha az tigyfél ezeket — kiilon, figyelemfelhivd tajékoztatast kovetden — Kifejezetten elfogadta. A



Kérelemmel érintett tigyben tehat csak abban az esetben volt erre lehetdsége a Pénziigyi Szolgaltatonak, ha
ezen teljesitési korlatozasok lehetOsége a biztositds altaldnos szerzodési feltételeiben egyértelmiien
rogzitésre keriiltek. Ennek hidnyaban a Pénziigyi Szolgéltatod a biztositasi feltételekben szabalyozott mdédon
¢s 1d6ben koteles a Kérelmezok visszavasarlasi kérelmét teljesiteni.

Ennek alapjan a Pénziigyi Békéltetd Testiilet eljaro tandcsa megvizsgalta, hogy a Kérelmezdk és a Pénziigyi
Szolgaltato kozott 1étrejott Xxx befektetéssel kombinalt, egyszeri dijas életbiztositas Szerzodési Feltételeiben
(a tovabbiakban: Feltételek) talalhatok-e a visszavasarlasi kérelmek teljesitésének felfliggesztésére
vonatkoz6 rendelkezések.

A Bit. 10. szamu, az tgyfelek tajékoztatasarol szold mellékletének B) pontjanak 3.2. alpontja szerint az
¢letbiztositasi termékismertetd minimalis tartalmat képezi befektetési egységekhez kotott €letbiztositasok
esetén az ligyfélhez intézett kotelezd figyelemfelhivas, miszerint a befektetett egységek értéke csokkenhet,
illetve novekedhet. Ezzel 0Osszefiiggésben tajékoztatni kell az {igyfelet arrdl is, hogy a biztositasi
szerz6désben rogzitett tokegarancia vagy tdke- és hozamgarancidara vonatkoz6 rendelkezéseknek
megfelelden az egységek értékének valtozasabol eredd kockazatot ki viseli.

A fentiekkel kapcsolatban a Pénziigyi Békéltetd Testiilet eljaré tanacsa ramutat, hogy a befektetési
egységekhez kotott életbiztositasok esetén a Bit. fenti hivatkozott rendelkezése a befektetési kockézat
igyfelek tekintetében valdo megnyilvanuldsat a befektetési egységek értékének valtozasaban ragadja meg, a
befektetési kockazat fogalomkorébe a biztositidsi szerzddésben a szolgaltatds teljesitésének iddpontjara
vonatkozo rendelkezések relativ voltat kozvetetten sem jeleniti meg.

A Feltételek 9. pontja a Bit fent hivatkozott rendelkezése alapjan a kockazatviselés korében tartalmazza,
hogy ,,az arfolyamok ingadozasanak kockazatat pedig teljes egészében a szerzodo viseli”.

A Pénziigyi Békéltetd Testiilet eljaré tanacsa a fentiek alapjan megallapitotta, hogy Kérelmezok altal
benyujtott visszavasarlasi kérelem teljesitésének ideiglenes megtagadédsara, korlatozasara a Feltételek
idézett, altalanos érvényll, az tUgyfél befektetési kockazatviselésér6l szold rendelkezései nem adnak
jogalapot.

Ennek alapjan a Kérelmezdk visszavasarlasi kérelmét, a visszavasarlasi Osszeg megfizetését a Feltételek
rendelkezései szerint kellett volna teljesiteni, ennek ideiglenes megtagadasaval a Pénziigyi Szolgaltato
szerz6désszegést kovetett el.

A Feltételek V. fejezetének 23. pontja alapjan a szerzddd a tartamon beliil barmikor kérheti szerzddése
visszavasarlasat. A 24. pont szerint valamely idopontban az aktualis visszavasarlasi 6sszeg megegyezik az
igény irasbeli bejelentésének biztositohoz torténd beérkezését és egyértelmil azonositasat kovetd értékelési
napon szamitott befektetési értéknek az 1. sz. melléklet visszavasarlasi tablazata szerinti szazalékaval.

A Feltételek, értelmezé rendelkezéseket tartalmazo 1. fejezetének 7. pontja alapjan a biztosité az
eszkozalapokat lehetdség szerint minden tdzsdei napon, az Un. értékelési napokon Ujraértékeli. Az
eszkozalapok ezen aktudlis értéke alapjan torténik a befektetési egységek vételi és eladasi aranak
megallapitdsa. A befektetési egység vételi ara az az eszkdzalaponként meghatarozott aktualis ar(folyam),
melyet a biztosito a szolgaltatasok kifizetésekor, a befektetési egységek készpénzértékének kiszamitasakor
alkalmaz. A vételi arfolyam az eszkozalap aktualis értékének és az alapban kezelt 6sszes egység szamanak a
hanyadosa.

Mivel a Feltételek a visszavésarlasi osszeg megfizetése tekintetében nem tartalmaznak kiilon rendelkezést,
ezért a Feltételek altalanos, a biztositd szolgéltatisainak esedékes kifizetéseire irdnyadd szabalyok
alkalmazhatok. Ennek alapjdn a biztositd szolgéltatdsit az igény elbiralasdhoz sziikséges Osszes irat
beérkezését €s egyértelmii azonositasat kovetd értékelési napon érvényes befektetési érték alapjan allapitja
meg, a kifizetést pedig az ezt kovetd 15 napon beliil teljesiti.

A Feltételek fenti rendelkezései alapjan a Pénziigyi Szolgaltatonak a visszavasarlasi 0sszeget, a Kérelmezok
visszavasarlasi igényének Pénziigyi Szolgaltatohoz torténd beérkezését és egyértelmili azonositasat kovetd
értékelési napon, azaz a kovetkezd tézsdei napon szamitott befektetési értéken kell megallapitania, a
Feltételek 1. szdmu mellékletében meghatarozott szamitasi mod szerint. Az igy megallapitott visszavasarlasi
Osszeget pedig az igénybejelentést kovetd 15 napon beliil kell teljesiteni a Kérelmezdk felé.

A Kérelmezdk visszavasarlasi kérelme 2008. november 21. napjan keriilt a Pénziigyi Szolgaltato felé
benyujtasra, melynek folytan a Pénziigyi Szolgaltatonak az ezen idépontot kdvetd elsd értékelési (tdzsdei)
napon szamitott befektetési értéken kellett megallapitani a visszavasarlasi 0sszeget.

A Hatarozatban megjel6lt ingatlanalapok, igy a Kérelmezdk befektetési egységekhez kotott életbiztositasi
szerz6déséhez kapcsolodo Ingatlan eszkdzalap Gsszetételében szerepld xxx Ingatlan Alap és az xxx Ingatlan
Alap folyamatos forgalmazasanak felfiiggesztése szintén 2008. november 21. napjan sziint meg. Ennek
alapjan a kovetkezo értékelési (t6zsdei) napnak 2008. november 24. napja mindsiil.



A fentiek szerint a Pénziigyi Szolgaltatonak a Kérelmezdk visszavasarlasi megbizésa alapjan a Kérelmezok
¢letbiztositasainak visszavasarlasi értékét 2008. november 24. napi értéknappal kellett megallapitani, €és az
igy megallapitott visszavasarlasi dsszeget pedig 2011. december 10. napjaig kellett teljesiteni a Kérelmezok
felé (esedékesség).

Mivel a visszavasarlasi 0sszeg megfizetésére a Pénziligyi Szolgaltatd biztositasi szolgaltatas megfizetésére
vonatkozé kotelezettség esedékességét kovetd iddpontban keriil sor, ennek alapjan az adott 6sszeg utan a
Pénziigyi Szolgaltatét a késedelembe esés idOpontjatol a megfizetés idopontjaig terjedd iddszakra
vonatkozdan, a Polgari Torvénykonyvrdl szolo 1959. évi IV. térvény (Ptk.) 301. § (1) bekezdése alapjan
késedelmi kamat fizetési kotelezettség terheli.

A Pénziigyi Szolgaltatd az eljaras soran eldadta, hogy a Hatarozat az alapkezeldk kotelezésével a Pénziigyi
Szolgéltatd vonatkozd eszkozalapjdnak befektetési hatterét képezd befektetési alapok forgalmazasanak
feltételeit olyan meértékben befolyasolta, hogy a kétoldall arjegyzés hianya miatt értékelési nap
meghirdetésére nem nyujtott lehetdséget egészen az elsd tényleges készpénzforgalommal 6sszekotott
elszamolasi napig, azaz 2009. aprilis 1. napjaig.

A Pénziligyi Szolgaltatd ezen hivatkozésara figyelemmel az eljaré tanidcs megvizsgalta, hogy a Pénziigyi
Szolgaltatonak kotelezettsége volt-e, illetve volt-e modja az adott idészakban az Ingatlan eszkdzalapban
1év0 befektetési eszkdzok értékelésére.

Az eszkbzalapokban 1év6 befektetési eszkdzok értékelésének szabalyait a 8/2001. (1. 22.) PM rendelet (a
tovabbiakban: Tartalékrendelet) tartalmazza. A Tartalékrendelet 15. § (2) bekezdése szerint az
eszkozalapban 1évo befektetési eszkozok értékelésének iranyado szabalya, hogy a befektetési eszkdzt azon a
piacon kialakult piaci zaréaron kell értékelni, melyen az adott befektetési eszkdz forgalmanak legnagyobb
része megvalosul. Az eszkozalap nettd eszkozértékét a portfolioban 1évd eszkdzok lehetd legfrissebb
arfolyam-informaciokat tiikr6z6 értékének alapulvételével kell kiszamitani. Ha az eszkdz ritka kereskedése
miatt (pl. ingatlan) annak piaci értékér6l friss informacié nem all rendelkezésre, akkor az értéket
konyvvizsgald becslése alapjan kell megallapitani.

Az eszkozalapokban 1€vd befektetési jegyek piaca nem mas, mint az adott befektetési jegyet értékesitd és
visszavalto alapkezeld, a befektetési jegyek arfolyama pedig az alapkezeld altal meghatarozott arfolyam. Az
eszkozalapok értékelésének egyik lehetséges modja tehat az alapkezeldk altal megallapitott arfolyamok
figyelembevételével torténd értekelés. A tékepiacrol szolo 2001. évi CXX. torvény (a tovabbiakban: Tpt.)
vizsgalt id6szakban hatalyos 266. §-a szerint a befektetési alap nettd eszkozértékét a letétkezeld hatarozza
meg. Az alap nettd eszkozértekét befektetési jegy sorozatonként, az alap eszkodzeire vonatkozd lehetd
legfrissebb piaci arfolyam-informaciok alapjan, az alap kezelési szabalyzataban irtak szerint kell
meghatarozni. A Tpt. 266. § (3) bekezdése kimondja tovabba, hogy a nyilt végii befektetési alap netto
eszkozértékét és az egy befektetési jegyre jutd nettd eszkozértéket minden forgalmazasi napra meg kell
allapitani ¢és a Tpt. 34. § (4) bekezdésében meghatarozott helyen k6zz¢é kell tenni, valamint a forgalmazasi
helyeken a befektetdk szamdara hozzaférhetévé kell tenni.

A fenti torvényi kotelezettség alapjan az érintett ingatlanalapok letétkezel61 mind a felfliggesztés idétartama
alatt, mind a felfliggesztést kovetden valamennyi forgalmazasi napra megallapitottak az érintett alapok egy
befektetési jegyére jutd nettd eszkozértéket €s ezen értékeket a Tpt. 34. § (4) bekezdésében meghatarozott
helyeken, igy kiilondsen a kibocsatok és forgalmazok honlapjan kozzétették.

Amennyiben a Pénziigyi Szolgaltaté szerint nem allt rendelkezésére az eszkozalapban 1évo eszkozok
értékelését lehetdvé tevd arfolyam, Gigy a Pénziigyi békéltetd Testiilet allaspontja szerint nem lett volna
akadalya a Tartalékrendelet 15. § (2) bekezdésében meghatarozott masik értékelési mod alkalmazasanak.
Nem helytallo ezért a Pénziigyi Szolgdltatd azon érvelése, mely szerint az alapkezel6k kezelési
szabalyzatanak modositasa kovetkeztében eldallt helyzet alapot adott arra, hogy Feltételek 7. pontjaban
foglaltakra hivatkozassal — ti. hogy a Pénziigyi Szolgéltato csak ,lehetdség szerint” koteles minden tézsdei
napon Gjraértékelni az eszkozalapokat — a kérdéses idOszakban ne értékelje Gjra az eszkozalapokat, és ne
hirdessen a befektetési egységekre vonatkozoan arfolyamot.

A Feltételek V. fejezetének 24. pontja alapjan valamely idépontban az aktualis visszavasarlasi Osszeg
megegyezik az igény irdsbeli bejelentésének biztositdhoz torténd beérkezését és egyértelmli azonositasat
kovetd értékelési napon szamitott befektetési értéknek az 1. sz. melléklet visszavasarlasi tdblazata szerinti
szézalékaval.

A Feltételek 1. fejezetének 7. pontja alapjan a biztositd az eszkozalapokat lehetdség szerint minden tézsdei
napon, az un. értékelési napokon tUjraértékeli. Az eszkozalapok ezen aktualis értéke alapjan torténik a
befektetési egységek vételi és eladdsi aranak megallapitdsa. A befektetési egység vételi dra az az
eszkozalaponként meghatarozott aktualis ar(folyam), melyet a biztositd a szolgaltatasok kifizetésekor, a



befektetési egységek készpénzértékének kiszdmitasakor alkalmaz. A vételi arfolyam az eszkozalap aktudlis
értékének és az alapban kezelt 0sszes egység szamanak a hanyadosa. A befektetési egység eladési ara az az
eszkozalaponként meghatarozott aktudlis ar(folyam), melyet a biztositd a biztositasi dij befektetési
egyseégekre torténd atszamitasanal alkalmaz.

Az eladasi és vételi ar egymashoz valo viszonyat a Feltételek 4. pontja hatarozza meg, mely szerint az
eladasi ar a vételi arat az eladasi ar 1,5%-4aval haladja meg.

A Pénziigyi Békéltetd Testiilet eljaré tanadcsa megallapitja, hogy a Tpt., a Tartalékrendelet és a Feltételek
fent hivatkozott rendelkezései alapjan a Pénziigyi Szolgéltatonak lehetdsége lett volna az eszkodzalapok
aktualis befektetési értékének ¢és igy a Kérelmezok ¢életbiztositdsainak a visszavasarldsi értékének
megallapitasara €s ez egyben jogszabalyi kotelezettsége is lett volna.

A Kérelmezok Kérelmiikben hivatkoztak arra, hogy a Pénziigyi Szolgaltatdo azon eljarasaval, amellyel az
Ingatlan Eszkozalap bels6 megoszlasat oly modon alakitotta at, hogy abban az xxx Ingatlan alap aranya
jelentdsén lecsokkent, és helyette xxx Ingatlan Alap keriilt a pénziigyi eszkozok kozé felvételre,
szerzédésszegést kovetett el. Erre figyelemmel kérték a Pénziigyi Békéltetd Testliletet, hogy allapitsa meg
ezen eljaras jogellenességét.

Az Ingatlan Alap bels6 megoszlasat a Feltételek 2. szamu mellékletét képezd ,,Az eszkdzalapok befektetési
politikdja” (a tovabbiakban: Befektetési Politika) ismerteti. A Befektetési Politika az Ingatlan Alap korében
— tobbek kozott — a kovetkezOket tartalmazza: ,,Az Ingatlan alapot tulnyomo részt az xxx Befektetési
Alapkezeld altal kezelt xxx Ingatlan alap alkotja.”

A Pénziigyi Békéltetd Testiilet eljard tanacsa megéllapitotta, hogy a nevezett melléklet a Feltételek
elvalaszthatatlan mellékletét képezi, azzal egységes egészet alkot, igy a melléklet tekintetében is fennallnak
a Ptk. 205/A-205/C §-aiban, az altalanos szerz6dési feltételekkel kapcsolatban megfogalmazott feltételek.

A Ptk. 207. § (1) bekezdésében meghatarozott értelmezési alapelv szerint a Befektetési Politikaban
meghatarozott, az Ingatlan alap Osszetételére vonatkozé ,,tilnyomo részt” kitétel korlatként azt hatarozza
meg, hogy az Ingatlan alap 0sszetételében az xxx Ingatlan alap aranya meg kell, hogy haladja az 50%-0s
mértéket.

Mivel az ligyben becsatolt okiratok alapjan megallapithatd hogy a vizsgalt iddszakban az Ingatlan alap bels6
megoszlasaban az XXX Ingatlan alap aranya mindvégig meghaladta az 50%-0s mértéket, ezért a Pénziigyi
Bekeltetd Testiilet eljard tanacsa a Kérelmezdk ezen hivatkozasat nem taldlta megalapozottnak, és
megallapitotta, hogy e kdrben a Pénziigyi Szolgaltatod szerz6désszegést, jogszabalysértést nem kovetett el.

A KérelmezOk eljaras lefolytatasaval kapcsolatban eldterjesztett koltségigényével kapcsolatban a Pénziigyi
Békeéltetd Testiilet eljard tanacsa kiemeli, hogy a Psztv. 95. § (3) bekezdése értelmében csak a kdtelezést
tartalmazo hatarozatokban van lehetdség az eljarasi koltségek Osszegérdl €s viselésérdl rendelkezni. Mivel
az adott ligyben a Pénziigyi Szolgaltat6 alavetési nyilatkozatot nem tett, igy esetében kdtelezést tartalmazo
hatarozat nem hozhato. Ajanlas esetén koltségigény érvényesitésének nincs helye.

A Psztv. 94. § b) pontja alapjan egyezség hianyaban a tanics az ligy érdemében ajanlést tesz, ha a kérelem
megalapozott, azonban a 4. §-ban meghatarozott szervezet vagy személy az eljards kezdetekor ugy
nyilatkozott, hogy a tandcs dontését kotelezésként nem ismeri el, illetve ha a tandcs dontésének
elismerésérdl egyaltalan nem nyilatkozott.

Mivel a Kérelmezdk Kérelme a fentiek szerint részben megalapozott és a Pénziigyi Szolgaltatd az ligyben
alavetési nyilatkozatot nem tett, az eljar6 tanacs a rendelkezo rész szerinti ajanlast adta Ki.

Budapest, 2012. januar 04.

Fabian Attila s.k., Dr. Matovics Ruben Ferenc s.k.,  Dr. Sebestyén Adam s.k.,
eljaro tanécs tagja eljar6 tandcs elnoke eljaro tanécs tagja
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